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@ GOSPODARKA

Gotebia interpretacja sygnatow z Fed

Na swoim lutowym posiedzeniu bank centralny USA
podnidst stopy procentowe o 0,25 pp. [podstawowg do
4,50-4,75%). Fed przyjat ..jastrzebi” ton, zapowiedziat
dalsze podwyzki stop i podkreslit, ze obnizki beda
brane pod uwage dopiero, gdy spadek inflacji
bedzie oceniony jako trwaty. Pomimo to, rynek
zareagowat na ,gotebie” elementy komunikacji szefa
amerykanskiego banku centralnego - w tym uznanie
postepow w walce z inflacjg. W efekcie wzrosty ceny
akcji i amerykanskich obligacji oraz ostabit sie dolar.

4\ AKCJE

Sezon publikacji wynikow w USA na potmetku

Juz potowa spotek zindeksu S&P 500 - sztandarowego
indeksu amerykanskich akcji - zaraportowata wyniki
finansowe za IV kwartat 2022 r. Zaréwno przychody,
jak i zyski spotek pobity konsensus analitykow Srednio
o okoto 1%. Wyniki te catosciowo nalezy uznac za
catkiem niezte w obliczu niedawnych obaw zwigzanych
z oczekiwanym spowolnieniem w gospodarce. 0d
poczatku rynek akcji w USA byt bardzo mocny. Na
uwage zastuguje bardzo dobre zachowanie kurséw
akcji spotek technologicznych - w szczytowym
momencie br. indeks NASDAQ Composite rost
o kilkanascie procent.

@ OBLIGACJE

Naptyw kapitatu do obligacji rynkow wschodzacych

Wedtug danych banku inwestycyjnego J.P. Morgan
w styczniu br. do funduszy inwestujgcych w obligacje
rynkow wschodzacych (EM) naptyneto ponad 8,3 mld
USD. Po zesztorocznym sporym odptywie, kapitat
zaczat powracac¢ do tej klasy aktywow. Rajd na
obligacjach EM trwat przez wieksza cze$¢ minionego
miesigca i dopiero w ostatnim tygodniu stycznia rynki
oddaty czes$¢ wczesniejszych wzrostow. Niezmiennie
uwazamy, ze w 2023 r. obligacje rynkéw wschodzacych
moga stanowi¢ ciekawy komponent uzupetniajacy
portfele oparte na polskich obligacjach.
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wie . 60952 077%  7,06%
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JPMt?rgan GBI_[obllgaCJe 530 0,62% 1.56%
rynkow rozwinietych)

JPM?rgan EMBI (obligacje 826 1.02% 2.86%
rynkéw wschodzacych)

TBSP.Index 1810 -005%  3.76%

(obligacje polskie)

Bloomberg Poland
1-3 Yr Bond (obligacje 347 0,02% 1,81%
krétkoterminowe)

Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg na 8.02.2023 r.
YTD - od poczatku roku.
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Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane EPFR, Citi Research.



NOTA PRAWNA

Jest to informacja reklamowa. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznacd sie
z prospektem informacyjnym oraz dokumentami zawierajacymi kluczowe informacje (KID).

Dane podane w materiale nie stanowig oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, jak rowniez ustugi
doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentow finansowych lub ich
emitentdw w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie sa forma Swiadczenia
doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej. Nie moga stanowi¢ wystarczajacej podstawy do podjecia
decyzji inwestycyjnych.

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzg ze zrédet wtasnych TFI PZU SA lub
zrodet zewnetrznych uznanych przez TFI PZU SA za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sq one
wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. TFI PZU SA nie moze zagwarantowac poprawnosci
i kompletnosci informacji zawartych w niniejszym materiale i nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za
szkody powstate w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z jej przeznaczeniem. TFI PZU SA nie ponosi
odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne 0sob, ktére zapoznaty sie z niniejszym materiatem. Wszelkie
opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sg opiniami i ocenami TFl PZU SA lub jej doradcow
bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych Zrédet,
obowiazujgcymi w chwili jej sporzadzania. Moga one podlega¢ zmianie w kazdym momencie, bez
uprzedniego powiadomienia. TFl PZU SA zastrzega, ze dane zamieszczone w niniejszym materiale moga
by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych zalecamy kontakt z TFlI
PZU SA, celem uzyskania aktualnych informacji.

Wskazywane w materiatach warto$ci maja walor historyczny i nie stanowig podstawy do przewidywania
i szacunkow przysztych wartosci oraz nie stanowia gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw
w przysztosci, a inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem wynikajagcym z wahan cen
na rynkach, zmian wysokosci stop procentowych, kurséow walut itp.

Prawa autorskie do niniejszego materiatu przystuguja TFI PZU SA z siedziba w Warszawie. Zadna z cze4ci
tego materiatu nie moze by¢ kopiowana lub przekazywana nieupowaznionym osobom. Materiat ten
nie moze by¢ odtwarzany lub przetrzymywany w jakimkolwiek systemie odtwdrczym: elektronicznym,
magnetycznym lub innym. Wykorzystywanie jej przez osoby nieupowaznione lub dziatajgce niezgodnie
z powyzszymi zastrzezeniami bez pisemnej zgody Towarzystwa lub w inny sposdb naruszajacy przepisy
prawa autorskiego moze by¢ powodem wystapienia z odpowiednimi roszczeniami.

Jezeli w tresci niniejszego materiatu nie wskazano inaczej, zrodtem danych sa obliczenia wtasne TFI PZU
SA.

TFI PZU SA podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.
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